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1. Introducci6n 
Carlos E. Cuevas 
Jeffrey Poyo 
El conocimiento de la estructura de costos de una insti-
tuci6n f inanciera es esencial para el anAlisis del funciona-
miento de la instituci6n y para la toma de decisiones apro-
piadas. Muchas medidas de politica financiera y decisiones de 
administrac16n interna en instituciones bancarias se basan en 
supuestos especif icos sobre el comportamiento de los costos de 
operaci6n en relaci6n al producto. El ~xito o fracaso de estas 
medidas de politica y decisiones administrativas depende en-
tonces en alguna medida de la validez de los supuestos adoptados. 
De alli que una serie de estudios en los sistemas bancarios de 
paises desarrollados se haya preocupado de investigar las carac-
teristicas de la tecnologia de las instituciones f inancieras y 
sus implicaciones sobre el comportamiento de los costos de inter-
mediaci6n. Este trabajo intenta cumplir esta funci6n en el caso 
del Banco Agricola de la Rep~blica Dominicana. 
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La definici6n de "producto" en el caso de institu-
ciones f inancieras corresponde a la provisi6n de servicios 
f inancieros tales como captaci6n de dep6sitos y otorgamiento de 
pr~stamos. Dado que este estudio analiza la informaci6n dis-
ponible para el periodo 1979-1983, previo a la implementaci6n 
del servicio de captaci6n de dep6sitos, el anAlisis de las 
relaciones costo-producto se concentra en la actividad de pr~s­
tamos. La secci6n siguiente analiza el comportamiento de los 
costos de operaci6n del banco y de distintas medidas del pro-
ducto durante el periodo en cuestibn, destacando las dife-
rencias observadas entre las distintas sucursales del banco. 
La informaci6n estadistica de las 32 sucursales del banco 
en los cinco anos del periodo ya senalado sirvi6 de base para 
el anAlisis econom~trico de la func16n de costos de la inst1-
tuci6n. Esta parte del estudio estuvo orientada a la rnedici6n 
de parAmetros de econornias de escala, costos medios y costos 
rnarginales de pr~stamos, para el banco en su conjunto y para las 
sucursales individuales. El rnarco conceptual, la metodologia y 
los resultados de este anAlisis se presentan en la secci6n 3 
del inforrne. Los efectos de algunos factores de inter~s sobre 
los costos de operaci6n del banco se investigaron bajo este 
rnisrno enfoque de la funci6n de costos, con los resultados que 
se discuten en la secci6n 4. La secci6n final destaca las 




2. costos Operacionales en el Periodo 1979-1983 
En esta secci6n, el analisis descriptive de la evoluci6n 
de los costos operativos del banco considera tres medidas de la 
producci6n de servicios de pr~stamo. Estos son: los saldos en 
cartera, las formalizaciones anuales, y finalmente los desembol-
sos anuales. La Tabla 1 presenta la evoluci6n de estas tres 
medidas de la actividad del Banco en pesos corrientes y constan-
tes entre 1979 y 1983. Como se puede observar en La Tabla 1, 
panel A, la cartera global del Banco crec16 en pesos corrientes 
en un 10.1 por ciento durante el periodo 1979-1983, aunque 
medido en pesos constantes hubo un decrecimiento real del 15 por 
ciento. El n~mero total de pr~stamos en la cartera aument6 de 
144,758 en 1979 a 151,908 en 1980 para disminuir a 116,451 en 
1983, lo que representa un decrecimiento de 20 por ciento en el 
periodo analizado. 
El rnonto promedio de los pr~stamos en cartera medido en 
pesos corrientes aument6 en un 37 por ciento, de RD 1,590 en 
1979 a RD 2,177 en 1983. Ello pareceria indicar una mayor 
concentraci6n de! cr~dito en rnanos de menos prestatarios. Sin 
embargo, el monto promedio de los pr~stamos en cartera en pesos 
constantes aument6 solamente de RD 1,163 en 1979 a RD 1,229 
en 1983, lo cual representa un crecimiento real de menos del 
6 por ciento en cuatro anos.1/ La descapitalizac16n 
1/ Si se considera que el cAlculo del indice de precios al 
consumidor subestima la 1nflac16n real durante este periodo, 
es probable que el crecimiento real en el valor promedio de los 






Actividad de Prestamos (Cartera, 
Formalizaciones y Desembolsos) 
1979 - 1983 
AN 0 
DEFINICION DE PRODUCTO 
1979 1980 1981 1982 1983 
A. Carter a 
No. de prestamos 144,758 151,908 149,113 140' 477 116,451 
Sal dos en miles de 
pesos corrientes a/ 230' 141 225,804 248,236 250,261 253,518 
Saldos en miles de pesos 
constantes 1976 168,293 157,949 161,749 152,179 143,157 
B. Formalizaciones anuales 
No de prestamos 65,068 70,498 36,642 28,370 31,050 
Valor en miles de pesos 
corrientes 147,603 188,736 147,741 124,112 159,962 
Valor en miles de pesos 
constantes 1976 126,232 138,248 100,634 78,542 94,669 
c. Desembolsos anuales 
Valor en miles de pesos 
corrientes 124,675 152,531 123,495 108,287 131,177 
Valor en miles de pesos 
constantes 1976 106,623 111, 728 84, 119 68,527 77 '633 
Fuente: Est ados Financieros, varios ai'ios. 
a/ Saldos al 31 de Diciembre de cada ano. 
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progresiva que ha venido sufriendo el Banco a raiz de los 
problemas de recuperaci6n de la cartera, los altos costos 
administrativos y el crecimiento en la inflaci6n dom~stica, 
parece haber forzado una disminuci6n en el n~mero de clientes 
atendidos para mantener un nivel semejante de f inanciamiento en 
t~rminos reales por pr~stamo en cartera a trav~s del periodo 
en cuesti6n. 
La cartera de pr~stamos no es una buena medida de la 
producci6n de servicios f inancieros por parte del banco ya 
que incluye un volumen importante de recursos "congelados" con 
problemas de morosidad, cuyas perspectivas de recuperaci6n son 
sumamente bajas. Ello resulta en una sobreestimac16n de la 
producci6n y distorsiona el anAlisis de los costos operaciona-
les del Banco. De alli que resultan mAs apropiadas otras 
medidas de la producci6n de servicios de pr~stamo, las que 
se analizan a continuaci6n. 
El panel B de La Tabla 1 describe la evoluc16n de los 
pr~stamos formalizados durante el periodo 1979-1983. El valor 
en pesos corrientes de los pr~stamos f ormalizados anualmente 
aument6 de 147.6 millones en 1979 a 159.9 millones en 1983, lo 
que representa un crecimiento de 8.3 por ciento. Sin embargo, 
se observa que el valor real de las f ormalizaciones decrec16 
en un 25 por ciento. El incremento de casi un 28 por ciento en 
el valor de los formalizaciones observado durante 1980 puede 
atribuirse al efecto del huracAn de 1979. De hecho, el valor 
real de los pr~stamos formalizados decae en el ano 1981 a un 
nivel semejante al de 1979. 
- 6 -
El numero de formalizaciones aument6 de 65,068 en 1979 a 
70,498 en 1980, para luego decaer a 31,050 en el ultimo ano 
considerado. Ello representa un decrecimiento en el numero de 
formalizaciones de un 52 por ciento en los cuatro anos (panel B, 
Tabla 1). El tamano promedio de los prestamos formalizados 
anualmente aument6 en terminos nominales de RD 2,268 en 1979 
a RD 5,152 en 1983, un crecimiento del 127 por ciento. Ello 
equivale a un aumento en terminos reales de un 57 por ciento 
durante el periodo considerado. 
El monto de prestamos efectivamente desembolsado cada ano 
mantiene una relaci6n relativamente estable con respecto al 
formalizado, del orden de 81 a 87 por ciento. Como se observa en 
La Tabla 1, panel c, el comportamiento de los desembolsos anuales 
es semejante al descrito para las formalizaciones. De nuevo se 
observa el efecto del huracan sobre las operaciones del Banco 
con un crecimiento del 22 por ciento en el flujo de desembolsos 
durante 1980, para volver en 1981 un nivel incluso inferior al de 
1979 en terminos reales. Entre 1979 y 1983 el valor nominal de 
los desembolsos anuales crece en un 5 por ciento, en tanto que 
en pesos constantes dicho valor decae en un 27 por ciento. 
El comportamiento de los Costas Operacionales 
Durante el periodo considerado en este estudio el Banco 
Agricola solamente ofrecia servicios de credito agropecua-
rio. Por ende, todos los costos operacionales tanto de las 
sucursales como de la of icina principal se atribuyen a esta 
actividad. Los gastos del Banco van dirigidos hacia tres 
1 
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actividades bAsicas: primero, el proceso de formalizac16n y 
otorgamiento de pr~stamos; segundo, la supervisi6n del er~-
dito; y finalmente, la recuperaci6n de los valores prestados. 
La ef iciencia con la que el Banco desarrolla su producci6n 
crediticia es sensible tanto al nivel absoluto de los gastos 
operacionales como a la distribuci6n de los mismos entre las 
diferentes actividades. 
Es importante notar que los gastos administrativos consi-
derados aqui (personales y no personales) representan tan s6lo 
los gastos contables y no incluyen un costo imputado por el 
riesgo de prestar. La Tabla 2 presenta los costos operacionales 
por sucursal en pesos corrientes y los costos globales en pesos 
corrientes y constantes. Estas cifras incluyen una imputaci6n a 
cada sucursal de los gastos de la oficina principal, siguiendo la 
metodologia establecida en el Banco.l/ 
Lo mAs notable de la Tabla 2 es el escaso crecimiento de 
los gastos administrativos durante el periodo estudiado. Entre 
1979 y 1982 los gastos administrativos globales aumentaron en un 
19 por ciento en tanto que en el ~ltimo ano ellos se redujeron 
en pesos corrientes en un 4.4 por ciento, resultando en un creci-
miento de 13.7 durante el periodo complete. En pesos de 1976, 
se observa un decrecirniento de rnAs de un 12 por ciento durante 
el periodo bajo anAlisis. 
~/ Los gastos de la of icina principal se imputan a las 




Gastos Administrativos por Sucursales, 
1979 - 1983. Cifras en Miles de pesos de cada ano 
Sucursal 1979 1980 1981 1982 1983 
Santo Domingo 1,081.02 1,026.49 985. 25 1,004.12 744.15 
Higuey 640.49 566.70 547.23 577 .66 508.08 
San Cristobal 447. 20 528. 72 491.40 554.62 518.34 
Barahona 460.42 522.51 534.73 571.89 566.26 
San J. de la Maguana 445.35 463.81 448.69 432. 91 403.87 
San Fco. de Macoris 550.41 531.56 458.91 469.76 300.66 
Comendador 164.53 216.28 235.29 239.08 227.06 
Cotui 474.32 420.03 396.19 446.30 439.71 
La Vega 575.43 567.54 558.41 569.24 569.88 
Santiago Rodriguez 202.24 233.85 243.21 262.82 258.24 
Monte Cristi 387. 85 442.88 435.83 435.90 441.38 
Puerto Plata 693.15 617.82 570.96 593.41 582.22 
Nagua 617.55 457.66 444.12 444.51 386.31 
San P. de Macoris 75.01 83.52 87.48 93.67 130.00 
El Seybo 351.84 392.74 402.70 419.97 393.50 
Santiago 602.29 575.94 573.74 624.25 623.16 
San Jose de Ocoa 289.56 375.13 408.65 450.63 419. 71 
Azua 380.55 472.85 475.70 522. 83 478.87 
Bani 356.95 434.76 460.59 517 .19 492.28 
Valverde 413. 74 458.43 471.42 497.42 465.39 
Arenoso 428.81 385. 71 370.08 399.55 395.68 
Hato Mayor 333.66 318.90 321.63 375.56 382.48 
Moc a 376.52 423.45 403.40 407. 83 392. 51 
Samana 188.70 235.61 228.13 252.42 233.67 
Bonao 217. 60 398.08 398. 76 413.15 416.60 
Neyba 174.41 237.07 255.93 273.09 258.08 
Dajabon 228.54 270.48 279.13 299.79 293. 71 
San Jose de las Matas 127.43 260.79 273.18 298.83 290.65 
Rio San Juan 290.46 413.44 461.44 457.05 
Villa Riva 119. 41 232.68 241.08 222.06 
Salcedo 185.98 263.62 254.85 
Monte Plata 283.79 
TOTAL BANCO: 11,286.60 12,330.20 12,593.80 13,414.00 12,830.20 
Valor Real Pesos 1976 8,253.4 8,624.3 8,250.6 8,157.3 7,245.1 
Fuente: Estados Financieros varios anos 
' 
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Combinando la inf ormaci6n sobre los costos operacionales 
del Banco con las medidas de la producci6n podremos hacer 
comparaciones sobre la eficiencia relativa de cada una de las 
sucursales del Banco como asi tambi~n de sus operaciones en 
forma global. La Tabla 3 presenta los costos operacionales como 
porcentaje de la cartera por sucursal. Los costos operacionales 
para el promedio del Banco oscilaron entre un minimo de 4.9 y un 
mAximo de 5.5, con un promedio durante todo el periodo de 5.2 
porciento. 
comparando los costos operacionales de las sucursales en la 
Tabla 3, la sucursal de Comendador destaca por sus altos costos 
operatives. Durante el periodo estudiado esta sucursal tuvo un 
costo mAximo por peso en cartera de 12.9 por ciento y un costo 
minima de 11.2 por ciento, con un promedio de 11.9 por ciento. 
Estes altos costos son el resultado de una baja utilizaci6n de 
la capacidad instalada ya que su cartera de pr~stamos en 1983 
represent6 menos de una cuarta parte de la cartera promedio de 
las demAs sucursales en tanto que sus costos operacionales en 
ese ano representaron el 57 por ciento del promedio de todas las 
sucursales. Las sucursales con los costos operacionales mAs 
bajos en relaci6n a la cartera de pr~stamos fueron Barahona y 
San crist6bal. Ambas gastaban aproximadamente 3.6 centavos por 
cada peso en su cartera en 1983, lo que indica una mejoria 
sustancial durante el periodo estudiado, ya que sus costos eran 
de 6.2 por ciento en 1979. 
otros casos interesantes son los de Nagua y Villa Riva. En 




Gastos Administrativos como Porcentaje de la Carters 
de Prestamos, 1979-1983. Al 31 de diciembre de cada ano 
Sucursal 1979 1980 1981 1982 1983 
% % % % % 
Santo Domingo 5.40 4.44 4.09 4.15 3.81 
Higuey 5.22 4.28 4.06 4.41 3.97 
San Cristobal 6.20 4.93 4.01 4.06 3.58 
Barahona 6.23 4.66 4.03 4.05 3.58 
San J. de la Maguana 7.53 7.67 6.69 7.21 7.38 
San Fco. de Macoris 7.10 6.19 5.70 5.65 3.99 
Comendador 12.95 12.07 11. 23 11.59 12.08 
Cotui 6.24 6.87 5. 77 5.74 5.91 
La Vega 7.48 5.44 5.32 5.81 5.04 
Santiago Rodriguez 7.23 6.59 6.09 6.47 6.15 
Monte Cristi 8.41 6.59 5.68 6.04 6.07 
Puerto Plata 5.60 5.13 4.56 4.96 4.60 
Nagua 5.54 6.19 5.85 6.50 7 .19 
San P. de Macoris 9.89 9.50 8.10 9.32 
El Seybo 6.08 4.86 4. 52 4.92 4.16 
Santiago 7.76 6.16 5.19 4.92 4.28 
San Jose de Ocoa 8.63 6.45 6 .12 6 .13 5.67 
Azua 6.10 4. 70 4.45 4.96 5.00 
Bani 7.14 5.11 4.53 4.47 4.12 
Valverde 7.16 6.10 5.35 5. 71 5.62 
Arenoso 6.50 5.20 4.87 5.39 6.34 
Hato Mayor 6.08 5.54 5.56 6.38 5.30 
Moc a 6.98 6.53 5.41 6.24 5.55 
Samana 7.15 7.02 6.87 7.24 8.53 
Bonao 3.69 4.87 4.62 4.99 4.97 
Neyba 7.64 7.53 6.84 6.48 6.59 
Dajab6n 7.34 6.12 5. 76 6.44 6.29 
San Jose de las Matas 6.01 8.40 8.27 7.78 6.72 
Rio San Juan 3.22 4.01 4.36 3.98 
Villa Riva 4.12 6.65 8.53 7.80 
Salcedo 5.32 7.99 7.06 
Monte Plata 6. 70 
Promedio Banco: 4.90 5.46 5.07 5.36 5.06 
Fuente: Tabla 2 y estadisticas de prestamos por sucursal. 
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un 5.5 por ciento en 1979 a un 7.2 por ciento en 1983, debido a 
una dr~stica reducci6n en su cartera de prestarnos de RD 11.1 
millones a tan s6lo 5.4 rnillones en estos dos anos. Aunque 
sus gastos operativos tarnbi~n habian disminuido de RD 617,550 
a RD 386,310, su reducc16n en gastos no fue proporcional a 
la caida en su cartera. En el caso de Villa Riva sus costos 
operacionales representaban 6.7 por ciento de su cartera en 1981 
y 8.5 par ciento en 1982, debido bAsicamente a un aurnento de un 
95 porciento en sus gastos y a un crecimiento en su cartera de 
s6lo un 21 per ciento. Esta situaci6n habia mejorado leve-
mente durante 1983 con una reducc16n de sus gastos unitarios a 
un 7.8 por ciento. 
Los costos operacionales corno proporci6n de la cartera de 
pr~stamos tienden a subestimar el margen de intermediac16n 
que requiere la instituc16n para cubrir todos sus costos. Por 
una parte, los gastos excluyen provisiones por deudas incobrables 
subestirnando los costos de administraci6n ajustados por los 
riesgos de prestar. Por otra parte, se sobreestima la produc-
ci6n real de pr~stamos que genera ingresos para el Banco y que 
requiere de la atenci6n administrativa.l/ Una mejor medida de 
los costos de producci6n utiliza el flujo anual de formaliza-
ciones y desembolsos. 
La Tabla 4 presenta los costos operacionales por peso 
formalizado. Aunque estos indicadores no incorporan provisiones 
ll Muchos de los prestamos morosos del Banco, aquellos consi-
derados irrecuperables, no ocupan tiempo de los ernpleados, por 
ende al incluirlos en la medida de producci6n subestiman los 
costos adrninistrativos por peso colocado. 
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Tabla 4 
Gastos Administrativos como Proporcion del Valor de los 
Prestamos Formalizados, 1979-1983. 
Sucursal 1979 1980 1981 1982 
% % % % 
Santo Domingo 8.46 9.53 12.14 9.93 
Higuey 10.66 9.91 10.82 12.08 
San Cristobal 9.19 6.26 51.93 37. 77 
Barahona 11. 37 5. 71 6. 24 18.58 
San J. de la Maguana 7.41 7.10 8.42 8.38 
San Fco. de Macoris 6.86 5.33 5.12 5.12 
Comendador 14.63 12. 71 17.99 28. 32 
Cotui 4.56 4. 25 4.48 4.87 
La Vega 3.41 3.91 4.35 4.79 
Santiago Rodriguez 11.19 8.03 15.00 17.09 
Monte Cristi 6.61 5.96 6.06 6.24 
Puerto Plata 9.06 9.27 11. 82 16.84 
Nagua 6. 58 4.74 6.32 7.27 
San P. de Macoris 19. 72 20.62 18. 30 19. 30 
El Seybo 7 .85 7.18 15.74 11. 91 
Santiago 9.04 6.60 7.73 8.46 
San Jose de Ocoa 8.45 7. 30 21. 39 19. 32 
Azua 4.02 5.29 11. 32 12.47 
Bani 7.78 6 .11 19.85 10.80 
Valverde 4.24 6.19 5.48 4.92 
Arenoso 4.15 4.08 4.43 5.67 
Hato Mayor 8.68 12.25 12.57 17.84 
Moc a 6.42 5.61 6. 75 13. 30 
Samana 8.37 8.62 12.49 18.59 
Bonao 20.05 5.61 5.90 7.80 
Neyba 8.85 8.40 12.53 17.33 
Dajabon 7.17 7.10 8.45 9. 23 
San Jose de las Matas 5.69 9.86 15. 21 12.78 
Rio San Juan 10.99 10.81 12. 32 
Villa Riva 12.61 8.86 19.49 
Salcedo 24.92 16.43 
Monte Plata 
Promedio Ponderado 
del Banco 7.64 6.53 8.52 10.80 





































por riesgo, al menos eliminan el sesgo debido a la inclusi6n de 
la cartera morosa en el cAlculo de los costos unitarios. Estas 
medidas incorporan en f orma indirecta el ef ecto de la morosidad 
sobre los costos operacionales ya que, a medida que el ritmo de 
recuperaci6n de los pr~stamos otorgados baja, los montos de las 
formalizaciones tienden a contraerse futuras se contraen, con lo 
que los costos unitarios aumentan. 
Los costos unitarios por peso formalizado para el total del 
Banco (Tabla 4) muestran una tendencia alcista entre 1979 y 1982, 
a excepci6n de 1980.!/ Esta relac16n tiene un valor mAximo 
de 10.8 y minimo de 6.5, con un promedio durante los cinco anos 
de 8.3 por ciento. La sucursal de San crist6bal muestra el peor 
desempeno en este periodo, dado que el costo unitario por peso 
formalizado aumenta de un 6.2 en 1980 a 51.9 por ciento en 1981. 
Ello se explica por una drAstica reducci6n en el valor de las 
formalizaciones de RD 8.4 millones a solamente RD 0.9 milliones 
en 1980 y 1981 respectivamente. El nivel de formalizaciones se 
recupera levemente llegando a RD 2.3 millones en 1983, reduciendo 
el costo unitario por peso formalizado a 22.9 por ciento. 
La Sucursal de San Francisco de Macoris se aparta drAs-
ticamente del promedio del Banco en la que respecta a la evolu-
ci6n de sus costos unitarios, ya que muestra una reducci6n 
continua a trav~s del periodo estudiado. Su costo unitario 
4/ Esta reducci6n de los costos unitarios por peso formalizado 
fue el resultado de una fuerte inyecc16n de nuevos recurses al 
Banco a consecuencia del huracAn de 1979. 
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baj6 de 6.9 por ciento en 1979 a solamente 2.8 por ciento en 
1983. Este desarrollo se debe a dos factores: primero, un 
aumento paulatino en el volumen de formalizaciones y segundo, 
una reducci6n de los gastos administrativos en un 45.4 por-
ciento en t~rminos nominales. 
La Tabla 5 resume los indicadores de costos unitarios 
discutidos anteriormente, e incluye ademAs los costos unitarios 
por peso desernbolsado. Estos muestran un valor rnAxirno de 12.4 
y un rninimo de 8.1 con un prornedio de los cinco anos de 9.9 
porliento. Este indicador de costos nuestra las mismas tenden-
cias observades en los castes unitarios por pr~stamos forrnali-
zado, ya que los desembolsos generalmente mantienen una relaci6n 
relativarnente estable con las formalizaciones anuales. Aparente-
mente, la inyecci6n de recurses a raiz del huracAn en 1979 
caus6 una reducci6n en los costos unitarios. Es probable que 
aunque esta inyecci6n f uera acompanada par un incremento de 
los recurses humanos y materiales del Banco, el aumento mAs 
que proporcional en la producci6n del Banco hizo que el costo 
unitario se redujera en 1980. Sin embargo, al regresar el Banco 
en 1981 a los niveles de colocaci6n de recursos semejantes a los 
de 1979, no existi6 una contracci6n consecuente en la utiliza-
ci6n de factores de producci6n (recurses humanos y capital). 
Es importante destacar que la mayoria de los aurnentos en 
los indices de costos unitarios se deben mAs a un estancamiento 
en los flujos de f inanciamiento que a un aumento desmedido de los 
costos de administraci6n. Como se senal6 anteriormente, ha 
habido una disminuci6n de los costos operacionales totales en 
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Tabla 5 
Resumen de Indicadores de Costos Unitarios 
1979 - 1983 
A 0 
DEFINICION DE COSTO UNITARIO 
1979 1980 1981 
1. - Costo per peso en cartera % 4.9 5.5 5.1 
2. - Costo por prestamo en 
cartera - nominal RD $ 77.9 81.2 84.5 
- real !I RD $ 66.7 59.5 57.6 
3. - Costo por peso formalizado, % 7.6 6.5 8.5 
4. - Costo por prestamo 
formalizado, - nominal RD $ 173.5 174.9 343.7 
- real, RD $ 148.4 128.1 231. 3 
5. - Costo por peso 
desembolsado, % 9.1 8 .1 10.2 
Fuente: Tablas 2 a 4 y estadisticas de prestamos. 










t~rminos reales de un 12.2 por ciento a trav~s de los cinco 
anos estudiados. El problema bAsico entonces es uno de 
descapitalizacion a raiz de los problemas de morosidad en la 
cartera de pr~stamos del Banco. 
Puede observarse en La Tabla 5 que en 1979 el promedio 
ponderado de los costos operacionales del Banco representaba 
un 4.9 por ciento de la cartera, un 7.6 por ciento del valor de 
las formalizaciones, y un 9.1 por ciento de los desembolsos. En 
este ano la cartera morosa representaba un 22.9 por ciento de 
la cartera total (v~ase la Tabla 6). A medida que esta tasa de 
morosidad aumenta hasta llegar a un 38.6 por ciento en 1982, los 
indicadores de costos unitarios muestran comportamientos dife-
rentes. Mientras los costos como proporc16n de la cartera se 
mantienen relativamente eatables alrededor del 5 por ciento, los 
gastos como proporci6n de los cr~ditos formalizados aumentaron 
de 7.7 a 10.8 por ciento. Por su parte, el costo por peso 
desembolsado aumenta de un 9.1 a un 12.4 por ciento entre 1979 
y 1982. Para el ano 1983 se observa una reducc16n parcial de 
los tres indices de costos debido al crecimiento observado en 
las tres medidas de la producc16n de servicios de pr~stamo. 
Sin embargo, en el altimo ano considerado la situaci6n del 
Banco se ve seriamente deteriorada con respecto a la situaci6n 
observada en el primer ano analizado. Tanto los costos 
unitarios de operaci6n como el indice de pr~stamos afectados 
por morosidad se encuentran en 1983 a niveles notoriamente 
superiores a los observados en 1979. 
- 17 -
Tabla 6 
Carter& Morosa como Proporcion de la Carters Total 
A Diciembre de cads Afio~/, 1979-1983. 
Sucursal 1979 1980 1981 1982 
% % % % 
Santo Domingo 33.14 32.07 41.39 45.50 
Higuey 12.02 13. 50 20.80 30.40 
San Cristobal 21.93 41.16 40.57 38.13 
Barahona 23.27 25.81 34.41 43.69 
San J. de la Maguana 14.74 24.70 41.18 53.15 
San Fco. de Macoris 21.66 24.75 31.62 34.69 
Comendador 35. 77 28.05 49.08 56.48 
Cotui 26.80 30.03 33.20 34. 30 
La Vega 22.38 17. 31 26.07 30.29 
Santiago Rodriguez 11. 50 6.42 7.95 9.16 
Monte Cristi 42.52 36.99 36.08 44.11 
Puerto Plata 9.59 13. 79 19.56 29.38 
Nagua 21.51 40.23 56.96 61.51 
San P. de Macoris 31.70 26.34 28.07 30.27 
El Seybo 4.51 8.53 22.20 28. 31 
Santiago 37.79 28.53 37. 72 44. 74 
San Jose de Ocoa 30.81 31.25 34. 79 36.03 
Azua 27.96 32.43 50.50 47. 71 
Bani 19.13 25.64 32.79 31.99 
Valverde 38.42 28.22 41. 30 44.11 
Arenoso 25.96 42.69 32.03 66.17 
Hato Mayor 11.88 17.42 20. 72 23.88 
Moc a 8.75 8.05 15.43 27.57 
Samana 25.99 32.48 34.45 34.97 
Bonao 19.91 30.07 38.56 44.32 
Neyba 35.17 38.46 55.97 63.32 
Dajabon 16.06 17.08 19.09 20.47 
San Jose de las Matas 8.92 9.43 13.06 14.43 
Rio San Juan 14.97 22 .13 21.30 
Villa Riva 42.34 32.60 61.31 
Salcedo 26.90 44.50 
Monte Plata 
Promedio Banco: 22 .85 25.62 32.20 38.58 
Fuente: Estados Financieros del Banco Agricola, varios anos. 





































Durante el periodo considerado en esta secci6n el Banco 
Agricola ha sufrido un proceso de descapitalizaci6n que se 
observa claramente en el decrecirniento en t~rminos reales de 
la cartera de pr~stamos y en f orma acentuada en la contracci6n 
de nuevos financiamientos anuales. Esta situaci6n tiene su 
explicaci6n en el serio problema de recuperac16n de los 
recursos colocados y en una estructura de rnArgenes de inter-
mediaci6n bajos que no cubren las costos operacionales 
ajustados por las riesgos de prestar en muchas sucursales. 
Uno de los resultados de este proceso de descapitalizaci6n 
es que los gastos operacionales corno proporci6n del volumen de 
nuevos cr~ditos (forrnalizaciones y desernbolsos) han ido aumen-
tando durante los prirneros cuatro anos considerados a pesar de 
la restricci6n aplicada sobre los gastos operativos. En 1983 
esta tendencia se revierte parcialrnente con un aurnento signif i-
cativo del flujo de nuevos financiamientos, en cornbinaci6n con 
una reducci6n en t~rminos nominales de las gastos operacionales. 
El anAlisis econom~trico que se presenta en las secciones 
siguientes refuerza las irnplicaciones senaladas aqui. Se 
incorporan al anAlisis otras medidas de eficiencia operativa, 
que permiten evaluar tanto la actividad del banco en su conjunto, 
como el comportannicuto de las sucursales individuales. 
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3. La Funci6n de Costos y Las Economias de Escala 
3.1. El Modelo BAsico 
El anAlisis de las relaciones costo-producto y de la tec-
nologia de producci6n de servicios del banco se basa en el 
enfoque de la funci6n de costos. El supuesto bAsico es que el 
banco minimiza costos sujeto a la restricci6n de la funci6n de 
producci6n de servicios bancarios. Dado que en el periodo bajo 
anAlisis (1979-1983) s6lo se desarrollaron actividades de 
pr~stamos, la funci6n de costos resultante incluye solamente 
un "producto" y puede escribirse en forma implicita de la si-
guiente manera: 
C = f( q, Pl, P2) ( 1 ) 
donde, 
q : pr~stamos, 
Pl sueldos y salaries, 
P2 precio de los servicios de capital. 
Una especif 1caci6n matemAtica simple de la funci6n de 
costos (1) es la forma Cobb-Douglas: 
C = Aqalpblpb2. ( 2 ) 
Si bien esta especif icaci6n tiene la ventaja de su sen-
cil lez y facilidad de interpretaci6n, su uti11zaci6n implica 
adoptar una serie de supuestos respecto a la tecnologia de 
producc16n, en principio desconocida, imponiendo de esta manera 
restricciones "a priori" sobre los resultados a obtener. Bajo 
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esta especificaci6n, las economias de escala de la empresa son 
constantes, independientes del nivel de producci6n, de rnodo que 
la curva de costos medios a obtener serA ya sea descendiente o 
ascendiente a trav~s de todo el dorninio de niveles de produc-
ci6n. La posibilidad de una curva en forma de u queda de este 
mode excluida. 
Una especif icaci6n claramente superior para la funci6n de 
costos es la forma translogaritmica (TL). Esta funci6n es 
esencialmente una aproximaci6n de segundo orden a una funci6n 
de costos arbitraria, es cuadrAtica en los logaritmos de la 
cantidad de producto y de los precios de factores, y lineal en 
los parAmetros. Para el caso de un producto y dos factores, la 
funci6n puede escribirse de la siguiente forma: 
c = Ci 0 + Cl 1 lnq + e 1 lnp 1 + e 2 lnp 2 + -~Ci 11 ( lnq )2 + 
+ r 1 lnqlnp 1 + r 2 lnqlnp 2. ( 3 ) 
La forma TL ha sido utilizada en diversos estudios recientes 
sobre economias de escala y costos de instituciones bancarias~/. 
Su ventaja principal es su flexibilidad con respecto a las carac-
teristicas de la tecnologia implicita en la producci6n de 
~/Benston, Hanweck, and Humphrey; Murray and White; Cuevas. 
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servicios bancarios. Bajo la especificaci6n TL muches supuestos 
sobre esta funci6n de producci6n pasan a ser hip6tesis posi-
bles de probar empiricamente~/ . 
Bajo esta especificaci6n, las ecuaciones correspondientes a 
las participaciones de los f actores en el costo se representan 
como: 
j,h=l,2 ( 4 ) 
donde Sj indica la participaci6n en el costo del factor j, 
Sj = PjXj/C = a1nc/alnpj . 
La condici6n de homogeneidad lineal en precios de f actores 
de la funci6n de costos (3) implica ciertas restricciones sobre 
los parAmetros que son al mismo tiempo consistentes con el re-
quisito de que la surna de las participaciones de los f actores en 
el costo total debe ser igual a uno: 
j,h=l,2. 
Diversas propiedades de la funci6n de costos pueden inves-
tigarse usando la funcion TL (3). Aquellas propiedades de mayor 
inter~s para este estudio se discuten brevemente a continua-
ci6n. 
Econornias de Escala 
El parametro de economias de escala, ES, se define corno el 
cambio porcentual en los costos resultante de un incremento pro-
porcional dado en el nivel de producto: 
ES = a1nc/alnq 
~/oetalles sobre las caracteristicas de la funci6n 
translogaritmica pueden encontrarse en Binswanger~ 
Christensen, Jorgenson and Lau. 
( 5 ) 
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Si el valor de ES es menor que uno existen economias de 
escala ya que el incremento de los costos es proporcionalmente 
menor que el aumento del volumen. de producto. Valores de ES 
iguales 6 mayores que uno representan retornos constantes 6 
deseconomias de escala, respectivamente. GrAficamente, cuando 
existen economias de escala la empresa estA operando en la 
secci6n descendiente de la curva de costos medics de produc-
ci6n, de manera que una expansi6n en el nivel de producto 
conduce a una disminuci6n del costo medic. Lo opuesto ocurre si 
existen deseconomias de escala, situaci6n en la que aumentos de 
producci6n inducirAn un incremento del costo medic por unidad 
de producto. 
Bajo la especificaci6n Cobb-Douglas (2) el parAmetro ES es 
simplemente la constante a1 , independiente del nivel de produc-
ci6n. En la funci6n translogaritmica sin embargo, las econo-
mias de escala son una funci6n del nivel de producto y de los 
precios de factores. En efecto, aplicando la definici6n (5) a la 
funci6n (3) se obtiene: 
ES = a1 + a11lnq + r1lnp1 + r2lnP2· 
Costo Marginal 
( 6 ) 
El costo marginal de producci6n, en este case el costo 
marginal de prestar un peso adicional, se deriva fAcilmente de 
las expresiones (5) y (6): 
CM= (C/q)(alnC/alnq) = (C/q)(ES) , 
CM= (C/q)(B + «11lnq) (7) 
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donde, CM es la notaci6n de costo marginal y 
B = a1 + Yl lnp1 + Y2 lnp2 . 
La funci6n de costo marginal (7) por lo tanto, tambi~n 
depende del nivel de producci6n y de los precios de los factores 
que intervienen en la generaci6n de servicios bancarios. 
3.2. Definici6n de Variables y M~todos de Estimaci6n 
La base de datos para la estimaci6n econom~trica de la 
funci6n de costos estuvo constituida por las estadisticas 
anuales de las 32 sucursales del banco, durante el periodo 1979-
1983. Todas las variables se expresaron en pesos constantes de 
1976/77, utilizando como deflactor el Indice de Precios al 
Consumidor. La definici6n de cada una de las variables se resume 
a continuac16n. 
(a) Costos. 
corresponden a los costos totales anuales no f inancieros por 
sucursal. Estos costos incluyen una proporci6n de los gastos de 
la oficina central irnputada a cada of icina de acuerdo con su 
participaci6n en la cartera total de pr~stamos del banco. 
(b) Pr~starnos. 
La cantidad de producto de cada sucursal del banco se rn1di6 
de dos rnaneras alternativas: primero, como el valor del flujo de 
pr~starnos forrnalizados durante el ano y segundo, corno el valor 
de los saldos en cartera al final del ano. En la secci6n si-
guiente se presentan resultados obtenidos con estas dos defi-
niciones alternativas con el fin de destacar algunas diferencias 
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en la estimac16n econometrica y en la interpretac16n de los 
parAmetros estimados. 
(c} Precios de Factores. 
Los dos f actores especif icados en la func16n de costos son 
trabajo y capital. El precio de los servicios del factor trabajo 
se midi6 corno el gasto total promedio por empleado, vale decir 
el gasto total en personal de cada sucursal dividido por el total 
de empleados de la sucursal. Se incluye en este cAlculo la parte 
proporcional del ndmero de ernpleados de nivel central irnputada a 
cada sucursal, segdn su participaci6n en la cartera total de 
prestamos del banco. 
El precio de los servicios de capital presenta diversos 
problemas de rnedici6n en estudios de este tipo. En este caso el 
precio de los servicios de capital se aproxim6 de dos maneras: 
primero, usando la raz6n entre depreciaci6n mAs alquileres 
sobre el valor total de prestamos y segundo, utilizando la 
raz6n entre el total de gastos operacionales excluidos los 
gastos en personal, sobre el valor total de prestamos. Esta 
segunda forma de aproximar el precio de los servicios de capital 
demostr6 ser signif icativamente superior a la primera def ini-
ci6n, proporcionando ajustes consistentemente mejores en todas 
las regresiones. Los resultados que se presentan y discuten en 
las secciones siguientes corresponden por lo tanto a aquellos 
obtenidos con esta segunda definici6n de precio del capital. 
La estimac16n de la funci6n de costos en la forma Cobb-
Douglas (2) se realiz6 por el metodo de rninirnos cuadrados 
ordinaries, esencialmente con el fin de cornparar resultados con 
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la forma translogaritmica. De esta manera es posible investigar 
la f actibilidad de simplif icar la especif icaci6n matemAtica de 
la funci6n de costos. 
La funci6n translogaritmica (3) se estim6 como parte de 
un sistema de ecuaciones simultAneas con las ecuaciones corres-
pondientes a las participaciones de los f actores en el costo 
total (4). Dado que la suma de estas participaciones debe ser 
igual a uno, una de las ecuaciones resulta redundante y puede ser 
omitida. El Sistema resultante a estimar estA formado por la 
funci6n de costos y la ecuaci6n derivada para la participaci6n 
del factor trabajo. Este sistema, del tipo "seemingly unrelated", 
se estim6 por el m~todo de minimos cuadrados generalizados. 
Este m~todo de estimaci6n se ha demostrado claramente superior 
al m~todo de minimos cuadrados ordinaries para la estimac16n 
de la func16n de costos translogaritmical/ • 
3.3. Resultados 
Los resultados de la estimaci6n de la funci6n de costos se 
detallan en las tablas 1 y 2 del Anexo, para las formas Cobb-
Douglas (CD) y translogaritmica (TL), respectivamente. En ambos 
cases se presentan les resultados obtenides con las dos defi-
niciones de producto (valor de los pr~stamos f ormalizados ver-
sus saldes de pr~stamos en cartera). En todes los cases los 
ajustes econom~tricos fueren excelentes, con valores de R2 entre 
liver Cuevas. 
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0.969 Y 0.992. Asimismo, la significancia estadistica de las 
variables individuales fue altamente satisfactoria en todas las 
regresiones. La estimaci6n de la forma TL di6 resultados parti-
cularmente satisfactorios, como puede observarse en las Figuras 1 
y 2 del Anexo, donde se comparan los valores observados de la 
variable costos con los valores estimados usando la forma TL. 
MAs a~n, para cada definic16n de producto el ajuste de la 
func16n TL fue ligera aunque consistentemente superior al 
obtenido con la forma co. 
Si bien podria decirse que la func16n TL se comporta mejor 
estadisticamente que la forma co, las diferencias no son lo 
suf icientemente notables como para preferir la forma TL solamente 
sobre la base de la bondad del ajuste econom~trico. Como se 
senal6 anteriormente, las razones para preferir la funci6n TL 
son esencialmente conceptuales. En particular, es importante 
subrayar la ausencia de restricciones "a priori" sabre la tec-
nologia de producci6n implicita en la forma translogaritmica. 
La contraparte empirica de esta dif erencia conceptual con la 
forma Cobb-Douglas es que todos aquellos parAmetros asociados 
con las variables adicionales en la forma TL (con respecto a la 
CD) fueron signif icativamente distintos de cero en todas las 
estimaciones (ver Tabla 2 del Anexo) y por lo tanto no pueden 
ignorarse. 
Los resultados obtenidos con las distintas definiciones de 
producto son en general similares en cuanto a sus propiedades 
estadisticas. Si bien las diferencias son pequenas, las 
especif icaciones que incluyen los saldos en cartera coma medida 
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del producto son consistentemente mejores desde el punto de vista 
del ajuste econom~trico. A pesar de ello, los resultados que se 
presentan en esta secc16n incluyen las dos def iniciones de pro-
ducto puesto que ellas implican dif erencias de interpretac16n y 
distintas implicaciones prActicas. 
Economias de Escala 
La importancia de los resultados de las estimaciones de-
talladas en el Anexo radica en los valores de los parAmetros 
de economias de escala (ES) y de los indicadores de costos esti-
mados en base a esos resultados. La Tabla 7 resume los valores 
del parAmetro de economias de escala para las distintas f ormas 
funcionales y definiciones de producto. En todos los casos el 
valor estimado de ES fue significativamente menor que uno y mayor 
Tabla 7 
Valores Estimados del ParAmetro de 
Economias de Escala (ES) e Intervalos de 
confianza, bajo Distintas Especificaciones 
de la Funci6n de costos 
Forma Funcional/ 
Def inic16n de Producto 
Cobb-Douglas 
(1) Formalizaciones 
(2) Saldos cartera 
Translogaritmica 
(3) Formalizaciones 
(4) Saldos cartera 
Economias de Escala (ES) 
Valor Limites del Intervalo de 
Estimado Confianza (95%) 
Inferior superior 














que cero. De hecho, los intervalos de confianza calculados para 
cada estimaci6n determinan rangos bastante estrechos de vari-
aci6n para el estimador de ES, que se ubican en general entre 
0.5 y 0.8. 
Un primer resultado importante que se observa en la Tabla 7 
(columna 1) es que los valores de ES estirnados con la forrna CD 
sobrestirnan significativamente aquellos obtenidos con la funci6n 
TL. Ni siquiera existe rangos de valores comunes entre los in-
tervalos de conf ianza indicados en la tabla para las dos f ormas 
estimadas (columnas 2 y 3). En otras palabras, los resultados de 
la funci6n CD sobrestiman el ef ecto sobre los costos de un 
aumento en el nivel de producto (monto de pr~stamos). 
De acuerdo con los resultados para la forma TL indicados en 
la Tabla 1, un aumento del nivel de producto de un uno por ciento 
induciria un incremento de costos de 0.54 por ciento si se 
define el producto como valor de pr~stamos formalizados, o de 
0.68 por ciento si se utiliza los saldos en cartera coma defi-
nici6n de producto. En sintesis, los resultados para el banco 
en su conjunto (para la oficina "promedio") senalan claramente 
la existencia de economias de escala inexplotadas en la insti-
tuci6n. En otras palabras, seria posible aumentar el volumen de 
operaciones bancarias de la instituc16n con un aumento menos que 
proporcional en el nivel de costos. De esta manera, una politica 
de expansi6n de actividades ofrece ventajas desde el punto de 
vista de los costos operacionales. 
Costos Medias y Costas Marginales 
Costas medias y costos marginales son dos indicadores cru-
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ciales para la def inici6n de mArgenes operacionales en una 
instituci6n financiera. Los niveles de costos medics y costos 
marginales que se derivan de las estimaciones ya discutidas an-
teriormente se resumen en la Tabla 8, para el promedio del banco. 
Se presentan alli los valores obtenidos para las dos def ini-
ciones de producto (formalizaciones y saldos en cartera) con la 
funci6n translogaritmica. Las cifras de la Tabla 8 indican que 
el costo medic (no financiero) de operaci6n por peso formalizado 
se estim6 en un 9.3 por ciento para el promedio del banco 
durante los cinco anos del periodo bajo anAlisis, en tanto que 
el costo medio estimado por peso en cartera se estim6 en 5.9 por 
ciento. 
Tabla 8 
Niveles de Coste Medic y costo Marginal 
Estimados con la Funci6n Translogaritmica, 
















Dada la forma de la funci6n de costos estimada, en parti-
cular la presencia de economias de escala, el costo marginal de 
prestar estA siempre por debajo del costo medic. Los niveles de 
costo marginal estimados para el promedio del banco fueron de 5 
por ciento por peso formalizado y 4 por ciento por peso en 
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cartera. Las implicaciones para la politica de m~rgenes opera-
cionales del banco son importantes. Si bien un margen operacional 
del 5 por ciento en un nuevo pr~stamo f ormalizado seria apro-
piado desde el punto de vista de eficiencia econ6mica ya que 
cubriria el costo marginal de producc16n, dicho margen impli-
caria una p~rdida operacional de un 4.3 por ciento (i.e., la 
diferencia entre el costo media y el costo marginal). Esta si-
tuaci6n, caracteristica de actividades productivas con una 
estructura de costos similar a la observada en este banco, trae 
consigo el problema de def inir una forma apropiada para cubrir la 
diferencia entre costo medic y costo marginal, cuando se desea al 
mismo tiempo excluir la alternativa de comportamiento monopolis-
tico. Una posibilidad es cargar la diferencia al consumidor, en 
este caso incorporar en la tasa de inter~s a cobrar por el 
pr~stamo la magnitud del costo medic como margen a agregar al 
costo de fondos ajustado por reservas. otra posibilidad es cargar 
al consumidor el costo marginal (preferible desde el punto de 
vista de eficiencia y bienestar) y otorgar al banco un subsidio 
equivalente a la diferencia entre costo medic y costo marginal. 
Dif erencias entre sucursales 
Como se indic6 en una secci6n anterior, una de las ven-
tajas del uso de la funci6n translogaritmica es que los resul-
tados en cuanto a economias de escala, costos medias y costos 
marginales (entre otros) no son par~metros fijos sino que son 
funciones del nivel de producci6n y de los precios de factores. 
En el caso de Banco Agricola, si bien los precios de factores no 
presentan gran variaci6n a trav~s de las sucursales del banco, 
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el tamano de las sucursales varia notablemente medido por el 
volumen de operaciones de pr~stamo. Puede esperarse entonces que 
los valores de economias de escala, costos medios y costos 
marginales varien de una sucursal a otra. 
Evaluando las expresiones para economias de escala, costos 
medios y costos marginales a las medias geom~tricas de las var-
iables en el modelo, pueden demostrarse las propiedades de estas 
funciones que se describen a continuaci6n. 
(a) El valor del parAmetro de economias de escala es una 
funci6n creciente del nivel de producto. Vale decir, a medida 
que el volumen de pr~stamos aumenta, el valor de ES se acerca a 
uno y eventualmente llega a superar esa magnitud. Ello implica 
que las ventajas de costo asociadas con la expansi6n del pro-
ducto van desapareciendo a medida que el nivel de producci6n 
aumenta. Sin embargo, como se discutirA a continuaci6n, esta 
caracteristica no representa una limitaci6n relevante para la 
expansi6n de las actividades del banco. 
(b) La funci6n de costos medios tiene forma de u. En realidad, 
la func16n es decreciente con respecto al nivel de producto en 
todo el rango relevante. Eventualmente la funci6n alcanza un 
minimo a un nivel de producto extraordinariamente alto, irre-
levante para todos los efectos prActicos, por encima del cual la 
curva de costo medio se vuelve creciente. En la prActica, la 
expansi6n de los servicios bancarios implicarA siempre econo-
mias de costo para el banco en el sentido de que el aumento de 
costos serA menos que proporcional al incremento en el nivel de 
actividad. 
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Una representaci6n grAf ica del comportamiento de los cos-
tos medics se observa en las Figuras 1 y 2, donde se presenta el 
costo medio por peso prestado estimado para todas las observa-
ciones de la base de datos, vale decir para todas las sucursales 
en los cinco de anos de observaciones. La forma siempre decre-
ciente de la funci6n de costos medics con respecto al nivel de 
producci6n puede verse claramente en estos grAficos. A medida 
que aumenta el monto de prestamos formalizados (Figura 1) 6 el 
monto de los saldos en cartera (Figura 2), el costo medio de 
prestar disminuye. 
(c) La funci6n de costo marginal, siempre por debajo de la de 
costo medio en el range relevante, se acerca a la de costo medio 
a medida que aumenta el producto, aunque a una tasa reducida (de 
alli que la funci6n de costo medio eventualmente alcanza un 
minimo y luego pasa a ser creciente). La implicancia prActica 
de este resultado es que a medida que la cantidad de producto 
aumenta, la discrepancia entre el costo medio y el costo marginal 
va disminuyendo. De este modo, las perdidas operacionales (o la 
magnitud del subsidio) que resultarian de una politica de tasas 
de interes basada en el costo marginal de operaci6n van siendo 
menores a medida que el nivel de producci6n aumenta. 
Los valores del parAmetro de economias de escala, costos 
medics y costos marginales para todas las sucursales del banco se 
presentan en la Tabla 3 del Anexo. Se incluyen en esta tabla 
los resultados estimados con las dos definiciones de producto 
(formalizaciones y saldos en cartera). Los valores del parAmetro 
de economias de escala fluctuan entre 0.48 y 0.61 en el caso de 
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las formalizaciones, y entre 0.66 y 0.72 bajo la definici6n de 
saldos en cartera, segun el tamano de la sueursal. La eompara-
ci6n mAs interesante sin embargo, que ilustra la discusi6n 
del pArrafo anterior, se resume en la Tabla 9, donde se pre-
sentan los valores estimados de eostos medics y eostos marginales 
para las sueursales de mayor y de menor tamano, medido ~ste de 
aeuerdo a las dos def iniciones alternativas de producto que se 
han venido utilizando en este estudio. 
Tabla 9 
Niveles de Coste Media y Casto Marginal 
Estimados para Tamanos Extremes 
de sucursal, Segun Dos Definiciones 
de Producto~/ 
Def inici6n de Producto/ 
Tamano de sucursal 
Formalizaciones 
sue. MAs PequenaE/ 
Sue. MAs Grande~/ 
Saldos cartera 
sue. MAs Pequena~/ 













~I Tamanos extremes def inidos de acuerdo al valor real promedio 
de pr~stamos (formalizaciones 6 saldos eartera) en los 5 
anos de observaeiones. La sucursal Sn. Pedro de Macoris no 
se consider6 en esta selecei6n ya que no funeion6 en 1983. 
b/ El Comendador 
c/ La Vega 
~I Santo Domingo 
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Puede observarse en la Tabla 9 la gran diferencia en costos 
medics y marginales entre las sucursales de tamano extreme, 
cualquiera sea la definici6n de producto. Asimismo, la brecha 
entre costos medics y marginales se reduce considerablemente al 
pasar de la sucursal de mayor tamano a la de menor tamano. En 
el caso de las formalizaciones, la diferencia entre costo medio y 
costo marginal es de 7.7 por ciento en la sucursal mAs pequena, 
en tanto que este margen es de s6lo 2.13 por ciento para la 
sucursal de mayor tamano. cuando se usa la definici6n de saldos 
en cartera, la brecha entre costo medio y costo marginal es de 
3.32 por ciento en la sucursal mAs pequena y de 1.44 por ciento 
en la m~s grande. 
La conclusi6n general de esta secc16n es que el banco 
opera en una situaci6n de capacidad en exceso, existen econo-
mias de escala implicitas en la tecnologia de producci6n de 
servicios bancarios que la instituci6n no ha explotado. Por otra 
parte, la estructura de costos del banco se asemeja a la estruc-
tura de costos tipica de un "monopolio natural", en el sentido 
de que la curva de costos medics es siempre decreciente en el 
rango relevante y por ende, la curva de costo marginal estA por 
debajo de la de costo medic en todo este range. En esta situ-
aci6n, la soluci6n competitiva de "precio igual costo marginal" 
implica p~rdidas operacionales para la instituci6n. La expan-
si6n de las actividades del banco resulta recomendable no s6lo 
porque permite internalizar las economias de escala, sine porque 
la brecha entre costo medic y costo marginal se reduce a medida 
que el nivel de producci6n aumenta. De este modo, suponiendo que 
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se carga al consumidor el costo marginal de producci6n, la mag-
nitud del subsidio por peso prestado necesario para cubrir las 
p~rdidas operacionales del banco tambi~n se reduce, a medida 
que el volumen de operaciones aumenta. 
4. Algunos Factores que Afectan el Nivel de Costos 
En esta secc16n se analizan los efectos de algunos factores 
de inter~s sobre los costos del banco, usando como base la fun-
c16n de costos translogaritmica. El m~todo de anAlisis con-
siste simplemente en agregar a la func16n de costos una variable 
que represente el factor bajo an~lisis y luego re-estimar el 
sistema de ecuaciones por minimos cuadrados generalizados, 
siguiendo el procedimiento ya descrito en la secci6n anterior. 
El efecto del factor en cuest16n se juzga a trav~s del signo, 
magnitud y signif icancia estadistica del parAmetro asociado a 
la variable incorporada al modelo. 
Dos factores se consideran en esta secc16n. En primer 
lugar, se discute la incidencia de los pr~stamos dirigidos al 
sector de reforma agraria sobre los costos operacionales del 
banco. El segundo factor a analizar es la tasa de morosidad de la 
cartera, tanto en cuanto a su evoluc16n en el periodo bajo 
anAlisis como en cuanto a su ef ecto sobre los costos de 
operaci6n. 
4.1. Pr~stamos a la Reforma Agraria 
La importancia de los pr~stamos a organizaciones de la 
ref orma agraria varia considerablemente entre sucursales y a 
trav~s del tiempo. sucursales como Nagua, Arenoso o Cotui se 
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caracterizan por una alta proporci6n del valor total de los 
prestarnos forrnalizados otorgados al sector de reforma agraria 
(en general superior al 60 por ciento). Por el contrario, en 
otras sucursales como Santiago Rodriguez, San Jose de las Matas 
o Villa Riva, el sector de reforma agraria tiene una baja inci-
dencia (inferior al 5 por ciento) en el volurnen total de pres-
tamos formalizados. 
Por otra parte, rnuchas lineas de credito estAn dirigidas 
especificamente a la reforma agraria, de manera que resulta 
pertinente y util determinar si una mayor incidencia de pres-
tamos al sector reformado implica mayores o menores costos para 
el banco, en relaci6n al costo promedio del resto de la cartera. 
Si prestar al sector de reforma agraria representa un costo mayor 
que el promedio, entonces el margen que el banco debiera requerir 
para operar estas lineas especiales de credito deberia ser 
mAs alto. Si, por el contrario, el costo operacional de pres-
tamos a organizaciones de la reforma agraria resulta ser menor, 
parte de estas economias de costo podrian ser transf eridas a 
los beneficiaries. 
Con el fin de responder a las preguntas f ormuladas en los 
parrafos anteriores se incluy6 en la funci6n de costos (3) la 
proporci6n (porcentaje) de los prestamos formalizados que 
fueron otorgados al sector de reforma agraria en cada sucursal y 
cada ano. Dado que en general los prestamos a organizaciones de 
la reforma agraria tienden a ser de mayor tamano que el pro-
rnedio, se estim6 adernas el rnodelo incluyendo la variable 
tamano de prestamos para controlar por este factor. Esta vari-
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able se midi6 como el tamano promedio anual de prestamos por 
sucursal, en pesos constantes de 1976/77. La Tabla 10 resume los 
resultados obtenidos en estas regresiones, para las dos defini-
ciones de producto utilizadas en este estudio. Por simplicidad se 
presentan solamente los parAmetros estimados para las variables 
bajo anAlisis. Las caracteristicas generales de bondad de 
ajuste, magnitudes y significancia de las estimadores indivi-
duales para las otras variables del modelo se mantienen estables 
con respecto a aquellas discutidas en la secci6n anterior. 
Los parAmetros estimados para la variable proporci6n de 
prestamos dirigidos al sector de reforma agraria presentan signo 
negative en todos los modelos incluidos en la Tabla 10. En tres 
de los cuatro casos el estimador es ademAs signif icativamente 
distinto de cero. La inclusi6n de la variable tamano de pres-
tamos, si bien no alter6 el signo del efecto de los prestamos a 
la reforma agraria, modific6 la magnitud y en un caso la signi-
ficancia estadistica del estimador. A pesar de su significancia 
estadistica, el efecto de las variaciones en la proporci6n de 
los prestamos formalizados que van al sector de reforma agraria 
es prActicamente insignificante, dada la magnitud reducida de 
las parAmetros estimados. Adn tomando el estimador de mayor 
tamano absolute (-0.00092, medele 2 en la Tabla 10) un incremento 
de 10 per ciento en la proporc16n de prestamos dirigidos a la 
ref orma agraria generaria una disminuci6n de costos de poco 
mAs de un peso al ano por sucursal. Estes resultados indican 
que no se justif ica en la prActica establecer mArgenes opera-




Ef ecto de la Proporci6n de Pr~stamos al 
Sector Reformado y del Tamano Promedio 
General Pr~stamos sabre los costos 
de Operaci6n. ParAmetros Estimados 
para Dos Def iniciones de Producto~/ 
Def inici6n de Producto 
Formalizaciones Sal dos 
( 1 ) ( 2 ) ( 3 ) 
Proporci6n Ptmos. -0.00061 -0.00092 -0.00026 
Reforma Agraria (-4.334)* (-6.065)* (-2.26l)t 
Tamano Promedio (Gral.) 0.0371 
de Pr~stamos (5.792)* 
R2 del Sistema 0.954 0.954 0.989 
carter a 






§,} Estimaci6n de la funci6n translogaritmica, N = 151. Valores 
de t(asint6tico) en par~ntesis. No se incluye en la tabla 
el resto de los coeficientes del sistema. Ver sistema bAsico 
en Tabla 2 del Anexo. 
Niveles de significancia: *, 0.01 o mejor 
t, 0.05 
reforma agraria, a menos que ~stos incorporen procedimientos 
adicionales no existentes durante el periodo considerado en este 
estudio (1979-1983). 
Puede observarse en la Tabla 10 que el tamano promedio de 
pr~stamos tiene un efecto dif erente sobre los costos segdn la 
definici6n de producto utilizada. Un aumento en el tamano pro-
media de los pr~stamos formalizados induciria un aumento en los 
costos operacionales, en tanto que un aumento en el tamano 
promedio de los saldos en cartera reducirA los costos del banco. 
En ambos cases sin embargo, los efectos son de magnitud despre-
ciable en la prActica. Por ejemplo,un aumento de mil pesos en el 
tamano promedio por pr~stamo f ormalizado generaria un aumento 
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de costos ("todo lo dernAs constante") de un peso treinta cen-
tavos al ano por sucursal. La rnisrna variaci6n en el tarnano 
prornedio de los saldos en cartera reduciria el costo en alre-
dedor de noventa centavos al ano por sucursal. El factor tarnano 
de pr~starno puede por lo tanto descartarse corno elernento de 
irnportancia prActica en la deterrninaci6n del nivel de costos de 
operaci6n del banco. 
4.2. Tasa de Morosidad 
El nivel de rnorosidad de la cartera tiene gran irnportancia 
en el anAlisis de las operaciones del banco. La tasa de rnorosi-
dad representa una rnedida del riesgo irnplicito en la cartera, el 
que deberia norrnalrnente reflejarse en los costos irnputados corno 
provisiones en la contabilidad de la inst1tuc16n. Al rnargen de 
este efecto de la rnorosidad sobre los costos contables, puede 
esperarse que las variaciones en la tasa de rnorosidad afecten el 
nivel de costos operacionales efectivos (i.e., desernbolsos) del 
banco. Ello ocurrirA si, corno consecuencia de un aurnento en la 
rnagnitud relativa de la cartera rnorosa, el banco utiliza recursos 
adicionales en actividades de recuperaci6n de pr~starnos, pro-
cedirnientos de cobranza legal, reclas1ficac16n de pr~starnos u 
otras actividades destinadas a controlar la rnorosidad. 
La rned1ci6n de la tasa de rnorosidad del banco se realiz6 
de dos rnaneras, con el fin de incluir la variable en la funci6n 
de costos y estirnar de esta rnanera el efecto de la rnorosidad 
sobre los costos operacionales. Una prirnera rnedida, que se 
denornina "tasa de rnora aparente" se calcula corno la proporc16n 
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de saldos vencidos en la cartera. La segunda forma de medir la 
morosidad, que llamamos "tasa de mora potencial (o efectiva)", 
agrega a los saldos vencidos aquellos saldos de pr~stamos 
denominados "diferidos" en las estadisticas del banco y luego 
calcula la proporci6n de este total sabre la cartera. 
Bajo cualquiera de las dos medidas definidas anteriormente 
el nivel de morosidad del banco creci6 en forma sostenida en 
el periodo 1979-1982, para disminuir levemente en el ano 1983. 
Las f iguras 3 y 4 del Anexo describen claramente este comporta-
miento. Una diferencia importante sin embargo, es que la tasa de 
mora potencial ha crecido sustancialmente mAs rApido que la de 
mora aparente. Ello se debe a que la proporci6n de pr~stamos 
clasif icados como "diferidos" en la cartera se triplic6 durante 
el periodo bajo anAlisis. De un 4.3 por ciento en 1979 pas6 a 
12.3 por ciento en 1982 para luego disminuir a 12.1 por ciento 
en 1983. La Figura 3 ilustra este comportamiento superponiendo 
las dos definiciones de mora en un mismo grAfico. En atenci6n 
a esta dif erencia de comportamiento de las dos medidas de moro-
sidad, la estimaci6n de su efecto sobre los costos utiliz6 
alternativamente las dos definiciones, con los resultados que 
se presentan en la Tabla 11. 
Los resultados presentados en la Tabla 11 indican que au-
mentos en la tasa de mora, al margen de su definici6n, generan 
aumentos de costos estadisticamente significativos, aunque de 
magnitud muy reducida como para ser considerados de importancia. 
A modo de ejemplo, un aumento de la tasa de mora de 10 por ciento 


































FIGURA 3. MOROSIDAD APARENTE (SALDO~ VENCIDOS) Y MOROSIDAD POTENCIAL 
0 EFECTIVA (SALDOS VENCIDOS+DIFERIDOS), 1979 - 1983 
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Ef ecto de la Morosidad de la cartera 
sobre los Costos de Operaci6n. Parametros Estimados 
para Dos Def iniciones de Tasa de Morosidad ~/ 
variable (definici6n 
de Morosidad) 
Tasa de mora aparente 
(saldos vencidos/cartera) 




( 2 ) 
Tasa de mora potencial 




R2 del sistema 0.992 0.991 
~I Estimaci6n de la funci6n translogaritmica con el producto 
definido como saldos en cartera, N = 151. Valores de 
t(asint6tico) en par~ntesis. No se incluye en la tabla el 
resto de los coeficientes del sistema. 
costos de alrededor de un peso al ano por sucursal. Ello sugiere 
que el comportamiento de la cartera morosa no induce una res-
puesta notoria en t~rminos de la magnitud de los recurses to-
tales empleados por el banco. Es probable que esta falta de 
respuesta explique en parte el comportamiento creciente de la 
tasa de morosidad en el periodo bajo analisis. Es necesario 
reconocer sin embargo, que la respuesta de la administraci6n del 
banco ante un aumento de la morosidad puede haber consistido en 
una reasignaci6n interna de recurses para enf rentar el pro-
blema, en lugar de una aumento en la cantidad total de recurses 
empleados en la instituci6n. Este tipo de ajuste podria estar 
explicando la atenuaci6n en el nivel de morosidad observado al 
final de la serie. 
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5. Conclusiones y Recomendaciones 
El anAlisis del funcionamiento del banco en el periodo 
1979-1983 indica que los costos totales de operac16n (no finan-
cieros) disminuyeron en t~rminos reales durante ese periodo en 
forma sostenida. Al mismo tiempo, el valor total de los saldos en 
cartera se mantuvo relativamente estable en t~rminos reales, en 
tanto que el valor total de las pr~stamos formalizados se redujo 
a una tasa mayor que la d1sm1nuci6n de los costos. Como conse-
cuencia, el costo media de prestar par peso en cartera tendi6 a 
disminuir durante ese periodo, al mismo tiempo que el costo 
media par peso formalizado aument6 notoriamente hasta el ano 
1982, para disminuir en alguna medida en 1983. Nos parece que 
~ste ~ltimo indicador deberia ser el de mayor relevancia para 
las autoridades del banco, puesto que la mantenci6n del valor de 
la cartera se debe en gran medida al crecimiento del componente 
moroso durante el periodo bajo anAlisis. En efecto, el incre-
mento de los saldos vencidos y en particular el de las saldos 
clasif icados como diferidos hace que el valor real de los saldos 
en cartera se mantenga relativamente estable y resulte en indi-
cadores de costos medios mAs favorables. El anAlisis de estos 
indicadores para el banco en su conjunto y para las sucursales 
mAs relevantes se desarroll6 en la secci6n 2 del trabajo, de 
manera que no es necesario repetir aqui sus conclusiones. 
El anAlisis econom~trico de la funci6n de costos del banco 
desarrollado en las secciones 3 y 4 mostr6 claramente que el 
banco operaba en una situac16n de capacidad en exceso. Existen 
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economias de escala no explotadas en la estructura de produc-
c16n de servicios de la instituci6n. La expansi6n de las 
actividades del banco tendria por lo tanto ventajas de costo en 
el sentido de que el costo medio de prestar se reduciria a 
medida que el volumen de prestamos aumenta. 
Dado que la curva de costos medics es siempre decreciente en 
el rango relevante, la curva de costo marginal estA siempre por 
debajo de la de costo medio en ese rango. En esta situaci6n, 
cargar como margen operacional en la tasa de interes de pres-
tamos el costo marginal de prestar implica aceptar "a priori" 
perdidas operacionales para la instituci6n. Bajo esta poli-
tica, se requiere otorgar un subsidio al banco equivalente a la 
diferencia entre costo medio y costo marginal. La expansi6n de 
las actividades del banco resulta recomendable no s6lo porque 
permite internalizar las economias de escala, sino porque la 
brecha entre costo medic y costo marginal se reduce a medida que 
el nivel de producci6n aumenta. De este modo, bajo la politica 
de cargar al benef iciario el costo marginal de intermediaci6n de 
fondos, la magnitud del subsidio par peso prestado necesario para 
cubrir las perdidas operacionales del banco tambien se reduce, 
a medida que el volumen de operaciones aumenta. 
Los resultados obtenidos en este estudio sugieren que la 
iniciativa de extender los servicios del banco a la captaci6n de 
dep6sitos fue apropiada desde el punto de vista de utilizar 
productivamente la capacidad en exceso discutida anteriormente. 
Es de suponer que, a partir de 1984, serA posible detectar 
"economias de cobertura'' sustanciales en la estructura de costos 
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del banco debidas a la puesta en marcha de la campana de movi-
lizaci6n de dep6sitos. Vale decir, puede esperarse que el costo 
marginal de prestar se reduzca debido a la provisi6n conjunta de 
otro servicio bancario, aan manteniendo los niveles de otorga-
miento de pr~stamos vigentes en el periodo analizado en este 
estudio. Una extensi6n 16gica de este trabajo seria agregar 
los anos 1984 y 1985 a la base de dates e investigar los efectos 
sobre el comportamiento de los costos de la incorporaci6n de los 
servicios de captaci6n de dep6sitos a la funci6n de produc-
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Tabla 2. Estimacion de la Funcion Translogaritmica.~/ 
Definicion de Producto (Prestamos) 
(1) (2) 
Parametro Formalizaciones Saldos Carter a 
(Variable) estimador t(asint6tico* estimador t(asintotico)* 
o:o (intercepto) -4.0209 -5.889 -1. 4972 -1.612° 
0: 1 (lnq, prestamos) 1. 4024 14.857 1. 4324 12.026 
B1 ( lnpl , salarios) 0.2698 0.032 -0.3914 -8.655 
f32 (lnp2, precio capital) 0. 7 302 22.656 1.3914 30.768 
0:11 (lnq) 2 0.0479 6.548 0.0276 3.352 
B11 (lnpl) 2 0.2054 7 3. 236 0.2105 51.889 
f322 (lnp2 )2 0.2054 73. 236 0.2105 51. 889 
B12 (lnp1lnp2) -0.2054 -73.236 -0. 2105 -51.889 
'YI (lnqlnp1) -0.1341 -45. 611 -0.0966 -30.950 
'Y2 (lnqlnp2) 0 .1341 45. 611 0.0966 30.950 
R2 0.9818 846.93~/ 0.9858 1088.40~/ 
R2 ponder ado del 0,9743<;:_/ 0. 9919!1./ 
sistema 
a/ Estimacion por Minimos Cuadrados Generalizados de la funcion de costos 
simultaneamente con le ecuacion de la participacion del factor trabajo. 
Restricciones de homogeneidad y entre ecuaciones impuestas sobre los 
parametros. N = 151. 
b/ Valor de F 
cl R2 de la ecuacion del factor trabajo: 0.6590, F = 94.70. 
d/ R2 de la ecuacion del factor trabajo: 0.7244, F = 128.82 
* Todos los estimadores significativos al nivel 0.001 (0.1%), a menos que se 
indique 
o Significativo al nivel 0.1 (10%). 
• 
.,. ' a; ,_, 
ANEX9 
n.mj.\ 3. \ALORES ESTI!'IJ\DQS DEL PARAMEmo DE ECONOJ'll.l\S DE ESCALA, COSTOS MEDICS y COSTOS HARGINALES, 
PARA TODAS LAS SUCUilSALES DEL 8.1\J'UJO, BA.JO DOS DEF1"ICIONES DE PROHUCTO. 
I I I COSTO I I l I 
IECUNOfll,\S DEICOSTO l'IEDIO I l'IARGINAL IECONOl'llAS DEi i COSTO I 
I ESCJ\LA IC FORl'IALIZ.), IC FOIUIALIZ. J, I ESCALA I COSTO HEDIO I rJARGIN.IU. I 
I C FORl'IAL I Z. ) I ~ I ~ I C CAl\TERA> I < CAilTERA> , :it I < CARTERAJ , Ye I 
--------·----------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------! SUC~lllS/\lj I I I I I I I 
------------------------------! I I I I I I 
SAN!\) uumm.:o 1 0.591 lt.971 7.0al 4'.671 4.351 2.911 
------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------! 
HIGUEY I 0.571 10.331 5.841 0.671 4.371 2.911 
------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------! SAM CRISTOBAL I 0.611 19.181 11.671 0.661 4.471 2.961 
------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------! 
DARt\IIOflA I 0.551 9.581 5.261 0.661 4.431 2.921 
------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------SAN JU,\l'I DE LA l'li\GUANA I 0. 53 I 7. 931 4. 201 9. 69 I 7, 29 I 5. 05 
------------------------------+------------+-----~------+------------+------------+------------+------------
SAN l'lll\NCISCO DE MACOllW I 0.481 4.871 2.331 6.671 5.631 3.76 
------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------
COrJENDAUOR I 0.591 18.701 11.001 0.721 11.971 0.65 
------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------
COTIJI I 0. 481 4. 5 1 I 2. 15 I (). 681 6. 10 I 4. 14 
-------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------
LA VEGA I 0.401 4.061 1.931 0.681 5.761 3.91 
------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------
SANTI AGO l\ODIUGUEZ I 0. 521 11. 961 6. 261 0. 661 6.501 4. 29 
------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------
l'ton :-E Cl\ISTf I 0.521 6.381 3.331 0.691 6.501 4.50 
------------------------------+------------+------------+------------+------------·------------+------------! 
PIJETl"(t PLATA I 0. 5'71 11.091 6 .311 O. 671 4. 961 3. 331 
---- ·--------------------------+------------i-------------+------------+------------+------------+------------1 
NAU!JA I 0.521 6.041 3.141 0.691 6.231 4.311 
------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------1 
SAN PEUllO DE f'!ACORIS I 0.531 19. 471 10. 301 O. 671 9, 181 6. 121 
------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------! 
EL :':E\13(l I 0.5•11 9.471 5.121 0.661 4.071 3.231 
--------·----------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------1 
SAIHIAGO I 0.521 7.591 3.941 9.671 a.551 3.701 
-------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------1 ~.\rl .J0'3E HE OCOA I 0.501 13.141 7.661 0.691 6.531 4.531 
-------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------1 
AZUA I 0.541 0.391 4.521 9.671 5.021 3.361 
------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------1 
BANI I 0.541 9.961 5.371 0.661 4.981 3.291 
------------------------------+------------+------------+------------+------------+-----------·-+------------1 
VALVEp_!)E I 0.491 5.031 2.491 0.681 5.961 4.061 
--------------------------------------------------------------------------------------------------------------
<CONTINUED) 






(CONT. ) T'\llLA 3. V/\LO.RES ESTIM/\L'US DEL PJ\Rl\MEIBO DE ECOP.Oi'tl/\S DE F.SCJ\L/\, COSTQS MF.DJOS Y COSTOS fli\RGIN.\LES, 
P/\RA TOIMS LAS SUCUHSALES DEL DANCO, BA.JO DOS DEFINICIONES DE Pl\OUUCTO. 
COS TO I I I I 
IECONOHIAS DEICfJSTO l'IEDIO I HJ\llGINAL IECOffOMJ/\S DEi I COSTO I 
I ESCALA I < FOIULl\L I Z. ) , I <FOIUIJ\L I Z. ) , I ESCALA I COSTO HED IO I l'll\RG INAL I 
I C FOIUIAL I Z. ) I ~ I ~ I ( CARTEfuU I < CJ\l\TERA> , ~ I ( CA.RTEilA) , ~ I 
------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------1 
SllC'JP.S,'..'.. I I I I I I I 
·---·------·-----------------------I I I I I I I 
AP£1:osc 1 o. s01 4. 541 2. 271 o.691 5.631 3. BBi 
------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------1 
111\TO rr.YPll I 0.551 12.191 6.741 0.671 5."l61 3.851 
------------------------------+------------+------------+------------+------------·------------+------------1 
HOCA I 0. 5 J I 7. 731 3. 981 0. 6?· 1 5. 941 3. 981 
------------------------------+------------·+------------+------------+------------+------------+------------! 
'SJ\l'li\!'IA I 0.561 12.371 6.991 fi).691 7.351 5.071 
-------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------1 
EOrf·\O I 0.541 8.011 4.341 0.671 4.601 3.091 
------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------1 
tNErD.\ I 0.561 12.951 7.211 0.681 7.901 4.791 
------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------1 
D,'1J1}Hf.IN I 0.521 8.471 4.381 0.671 6.371 4.301 
-------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------! 
SAN .JOSE IJE LAS MATAS I 0.521 9. 451 4. 951 0.681 7. 381 5. 041 Ul 
-------- -----------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------1 w 
RIO S;\H .rnAn I 0.591 10.781 6.341 0.671 3.081 2.611 
------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------! 
VILL\ RlVA I 0.591 13.061 7.661 0.701 6.541 4.591 
-------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------1 
SAL':J:;01) I 0.6~1 17.331 10.341 0.691 6.701 4.641 
------------------------------+------------+------------+------------+------------+------------+------------1 
HONJ'lo: PLATA I 0.611 24.101 14.641 0.681 6.711 4.541 
• t • I ~ .. •' .. 
















































FICUP.J\ I. Blll1DAD DE AJUSTE. FUl'fCION TRANSLOGARITl'llCA CON PRESTAl'IOS FOR.1'11\LIZADOS 
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11.0 11.2 11-4 11.6 11.8 12.'!t 12.2 12.4 12.6 12.8 13.9 13.2 13.4 
COSTO ESTI:'iADO (ln) 
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11.~ ll.2 11.4 11.6 11.8 12.9 12.2 12.4 12.6 12.8 13.9 13.2 13.4 13.6 13.8 14.0 
COSTO ESTIM~~n (ln) 
NOTE: 46 OBS HIDDEN 
.... .. ... 





r ' "" 
i\.NEXO 
FIGURA 3. TASA DE MO.J?OSll)A.D .A_l>,A_»F.t.1T~, 1979 - 1983 
% I ***** . ****-* 
***** 
2~ + ***** 
I ***** ***** 
I ***** ***** 
I ***** ***** 
21 + ***** ***** ***** 
I ***** ***** ***':::!: 
I ***** ***** ****''' 
I ***** ***** **~''.** HJ+ ***** ***** ***** ***** 
I ***** ***** ***** ***** 
I ***** ***:r:* ***** ***** ~'**** I ***** ***** ***** ***** ***** 
15 + ***** ***** ***** ***** :f.**** 
I ***** ***** ***** ***** ***** I ***** J::i~*** **'I:** *:!:*** **~::f::/: I ***** ***** ***** ***** **~'"'* 12 + ***** ***** ***** ***** **:!::t.:t. I ***** ***** ***** ***** ***** I *-**** ***** ***** ***** :t·r.::::1::1: 
I ***** *"'.*** :t.:i:*** ***** ***** 
'} + ***** ***** ***** ***** **-t.** I ***** ;.\**** ***** ***** ****~~ I **·*** ***** ***** ***** **'r** 
I :r'**** :t:>:!*** ***** ***** ***** 
(' ..L. ***** **'~** ***** ***** ***~:::t: 
***** ***** ***** ***** ***'~* 
***** ***** ***** ***** ****'!: 
***** ***** ***** ***** ***** 1 + ***** ***** ***** ***** ***** I :1'**** ***** ***** ***** ***** 
I ~:*~~** :i:::-::t::t::t: ***** ***** *'~:!:** 
I ***** ***** ***** ***** ***** 
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